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Valorar las empresas cada día se hace más necesario, debido a que en los 
últimos años al aumento  y las diversidad que se dan al interior de las operaciones 
que efectúan las empresas existentes a nivel mundial, se da la necesidad de llevar 
a cabo un estudio que le permita a la organización en el futuro tomar decisiones 
de forma más acertada. Teniendo en cuenta que el término valor ha sido acogido  
en el mercado por las empresas, los empresarios y gerentes de éstas se están 
familiarizando cada vez más con aspectos que implican que la organización 
obtenga un mejoramiento continuo en los productos que ofrecen o en los servicios 
que prestan, para así administrar mejor las empresas que tienen a cargo y 
además relacionar los objetivos institucionales con los de los clientes y 
trabajadores de forma que propenda un permanente aumento del valor. 
 
La valoración de la empresa es algo subjetivo que podría tomarse como una 
opinión, sin embargo éste proceso enmarca la cuantificación o medición de los 
elementos de la empresa, cuya medición no es sencilla. Por lo tanto al valorar una 
empresa se pretende determinar el valor intrínseco de un negocio y no su valor de 
mercado, ni por supuesto su precio. Por lo anterior se debe tener claro que el valor 
es solamente una posibilidad, mientras que el precio es una realidad.  
 
Una valoración es una estimación del valor que nunca llevará a determinar una 
cifra exacta y única, sino que ésta dependerá de la situación de la empresa, del 









1.1  PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA 
 
Multicredito Limitada es una empresa pequeña ubicada en la ciudad de Santa 
Marta y dedicada a efectuar operaciones de crédito soportadas con garantías 
personales por medio de un contrato de fianza con el cual se asegura el 
cumplimiento de una deuda u obligación mediante la existencia de un fiador, por 
medio del cual el fiador es una tercera persona, ajena a la deuda, que garantiza su 
cumplimiento, comprometiéndose como deudor subsidiario a cumplir lo que el 
deudor no haya cumplido por sí mismo. Sin embargo, la organización a lo largo del 
tiempo que lleva en funcionamiento (desde 2001) ha presentado un porcentaje 
bajo de crecimiento y evolución debido a la cobertura de mercado que presenta, 
ocasionando, un estancamiento en el desarrollo del modelo de gestión 
administrativa que se ha venido adelantando dentro de la empresa. Para entender 
el problema por el cual está atravesando la empresa es preciso aclarar el 
concepto de “mercadotecnia / marketing”,1 que actualmente se define como una 
ciencia administrativa que se encarga de estudiar y dar soluciones en lo que 
respecta a las necesidades, deseos y comportamiento de los mercados y los 
clientes (consumidores). De la misma forma pretende colaborar en la obtención de 
los objetivos deseados (visión, misión, meta, objetivo o intención) de la 
organización.  
 
Actualmente, Multicredito Limitada trabaja bajo el sistema de libranza con  
empleados y pensionados del sector publico  con el fin que los procesos de 
recaudo de cartera  se lleven a cabo de forma eficiente, sin embargo, es preciso 
entender la importancia de ampliar los limites existentes en la relación servicio – 






mercado. La situación que presenta la organización obedece a que ésta surgió 
como una pequeña empresa que ofrecía créditos de libre inversión soportados 
únicamente con garantía personal, una vez se logran obtener las alianzas que se 
mantienen en el presente, se concreta el trabajo con respecto a ellas, sin embargo 
se descuidan los esfuerzos comerciales para llamar la atención de sectores de 
mercado meta para el ente. 
 
De la misma forma, y considerando que todos los procesos administrativos 
realizados al interior de cualquier empresa la representan, es decir que de ellos 
depende la prosperidad que el negocio alcance en el mercado; es imprescindible 
plantear un nuevo modelo de gestión administrativa al interior de Multicredito 
Limitada, que le permita la optimización de cada uno de los procesos siguiendo 





1.2  FORMULACION DEL PROBLEMA 
 
¿Cuál es la estrategia de mercado adecuada que permita el fortalecimiento 
económico de la empresa Multicredito Limitada?  
 
1.3  SISTEMATIZACION DEL PROBLEMA 
 
1.3.1  ¿Qué factores han sido determinantes en la cobertura del mercado de los 
servicios que ofrece la empresa Multicredito Limitada? 
 
1.3.2 ¿Cómo se podría mejorar el nivel competitivo de la empresa? 
 
1.3.3 ¿Qué recomendaciones podemos hacer para lograr el mejoramiento 
continuo en la empresa Multicredito Limitada?  
  
 
2.  OBJETIVOS 
 
2.1 OBJETIVO GENERAL  
 
Determinar una estrategia de mercado que permita el fortalecimiento de la 
cobertura en servicios de la empresa Multicredito Limitada. 
 
 
2.2  OBJETIVOS ESPECIFICOS 
 
 Identificar los factores que influyen en la poca cobertura y ampliación de 
los servicios ofrecidos por la empresa Multicredito Limitada. 
 
 Elaborar un plan estratégico de mercadeo con el fin de mejorar el nivel 
competitivo de la empresa Multicredito Limitada. 
 





3.  JUSTIFICACION 
 
Dentro de lo que actualmente podemos llamar entorno, medio o mercado cada vez 
se está notando de forma más acentuada la competitividad entre las empresas, 
por tal razón es necesario anticiparse a los competidores implementando una  
estrategia correcta de mercado que le permita ganar una ventaja favorable y 
competitiva que se ajuste a las capacidades organizacionales y las oportunidades 
del medio externo.  
 
De lo anterior se puede deducir que todas las empresas deben experimentar 
cambios significativos sin hacer ningún tipo de excepción buscan obtener ventajas 
competitivas frente a sus rivales, y teniendo en cuenta las fuentes de financiación 
que utilizan sus competidores en el sector financiero, es preciso asegurar una 
mayor rentabilidad para la empresa, consiguiéndose ésta con la tendencia a la 
diferenciación, es decir, diversificándose en la forma de prestar servicios a los 
clientes. Cabe aclarar que ventaja competitiva no resulta ser sinónimo ni de 
fortalezas, ni de  debilidades dentro de la empresa, por lo que no puede pensarse 
en ningún momento que se obtendrán pequeñas o mini ventajas competitivas, 
estas siempre deben ser sustanciales e ir en procura de un mejoramiento 
continuo. 
 
Es preciso aclarar que existe otra forma de ampliar las ventajas frente a los 
competidores y consiste en mejorar la calidad del servicio prestado, proporcionado 
a los clientes la máxima satisfacción de sus expectativas, es algo así como 
identificar las necesidades que tienen cada uno de los sectores del mercado del 
servicio a fin de concordar en lo máximo posible con las preferencias de los 
consumidores. Es decir, que el ente procura maximizar todos los recursos con que 
cuenta, para optimizar la eficiencia, mejorar la productividad e implementar nuevas 




Debido a que la empresa Multicredito Limitada., debe adaptarse a las nuevas 
realidades de la economía mundial, se hace imperioso establecer y aplicar nuevas 
estrategias de mercado que le permita desarrollar un campo competitivo de mano 
de los nuevos avances tecnológicos y los logros en los ámbitos de la 
administración, las finanzas y el mercadeo, aspectos que determinan claros 
desafíos de las empresas modernas, actualmente deben basar su competitividad 
no solamente en la eficacia en el uso de los recursos, sino que tendrán que 
preocuparse por la inversión en tecnología informática que le permita a los 
usuarios de la información  veracidad y razonabilidad en tiempo y en forma. De 
esta forma, es preciso analizar los siguientes aspectos de la mezcla de mercados 
para las empresas de servicios 2 acordes con  el desarrollo del servicio:  
 
 Producto: Es todo aquello que el ente le ofrece al mercado, incluyendo los 
servicios intangibles.  
 Promoción: Es la comunicación que realiza el ente para informar a su 
mercado sobre la existencia de sus productos o servicios, o sobre cualquier 
tipo de información que le sea relevante al mercado.  
 Precios: Es la cantidad de dinero que el cliente tiene que dar o prometer dar 
para obtener algo a cambio (servicio).  
 Distribución: Se entiende como la actividad que realiza el ente para hacer 
que los productos o servicios estén disponibles para que el mercado los 
pueda obtener.  
 






De acuerdo a lo expresado anteriormente, consideramos que es importante  
valorar la estrategia de mercado que utiliza la empresa Multicrédito limitada, 
partiendo que genera los siguientes beneficios: 
 
A la Empresa Multicredito Ltda.: 
 Permite tomar decisiones apropiadas conforme a las necesidades y 
requerimientos. 
 Se formulan las estrategias de mercadeo según las capacidades de la 
empresa y el mercado que conlleven a un crecimiento y generación de valor. 
 Ayuda a estimar la situación de la empresa en el corto plazo. 
 Permite identificar los factores que pueden generar en la empresa generación 
o destrucción de valor. 
 
A las Diseñadoras del Trabajo: 
 Permite aplicar los conocimientos aprendidos en el especialización. 
 Ayuda a adquirir nuevas experiencias que repercutan en el mejoramiento 
como persona y profesional. 
 Ofrecer servicios financieros óptimos conforme a los requerimientos del 
mercado. 
 Generar beneficios  a corto y largo plazo a la empresa consultada. 
 Aportar conocimiento y recomendaciones a la empresa objetivo que en estos 
momentos requiere de los mismos para mejorar y consolidarse 
financieramente en el mercado. 
 Servir de apoyo a otras personas que a través de este trabajo deseen ampliar 






4. MARCO TEORICO 
 
4.1 CONCEPTUALIZACION Y DESARROLLO HISTORICO DE 
MERCADOTECNIA (MARKETING) 
 
La mercadotecnia (marketing) se considera como un proceso tendiente a la 
consecución y/o satisfacción de deseos. El proceso evolutivo de la mercadotecnia 
se remonta a la época de  las cavernas cuando el hombre primitivo era 
autosuficiente, sin embargo, con el tiempo se fueron relacionando unos con otros, 
creando villas y trabajando en lo que mejor podían hacer, unos sembraban y otros 
criaban ganado de manera que intercambiaban sus productos y así se dieron las 
primeras formas de mercado.  
 
No obstante, las empresas en Europa y EEUU durante la revolución industrial, se 
dedicaban a producir lo que se consumiría de manera inmediata, y era la 
manufactura quien determinaba las características de los productos. No era 
necesario comercializar para vender, y al consumidor no le quedaba tiempo de 
seleccionar las características del producto porque todo se consumía de 
inmediato.  
 
A partir de 1920, la capacidad de compra se fue reduciendo al mínimo, e 
intentaron introducirse en el mercado nuevos productos, y muchos de esos 
definitivamente no tuvieron éxito, otros solo tuvieron éxito momentáneo. Esta 
situación trajo consigo el surgimiento del concepto de producto, que para entonces 
sostenía que los consumidores prefieren los productos que ofrecen la mejores  
características, calidad y desempeño, por tanto la organización debe dedicar su 
energía a mejorar continuamente sus productos. 
 
Las universidades americanas, en especial Harvard se ha dedicado a analizar los 
  
 
procesos de comercialización, y poco a poco han ido desarrollando una serie de 
teorías, que pretenden asegurar el éxito de cualquier actividad comercial. Para los 
años anteriores a 1950 surgió una nueva situación, la venta fue condicionada de 
tal forma que, los consumidores no compraran las cantidades suficientes de los 
productos,  si la organización no realizaba una labor de ventas y promoción a gran 
escala. 
 
Finalmente, la teoría de la orientación de los productos al grupo de compradores 
(mercado meta) que los iba a consumir, planteada por Harvard, Teodore Levitt en 
1950, dio origen al concepto de mercadeo o marketing, planteando que el logro de 
los objetivos de la organización se consigue determinando las necesidades y 
deseos de los mercados metas y proporcionando las satisfacciones deseadas de 
forma mas eficaz y eficiente que la de los competidores. 
 
4.1.1. Teorías de Mercadotecnia (Marketing): En la actualidad las empresas 
están incorporando otras teorías que complementan el concepto de marketing que 
permiten que la organización pueda hacer realidad las visiones, y de comprometer 
a todos sus miembros con la misión, valores y objetivos de la empresa, tales 
como: 
  
 El benchmarking: Es el proceso continuo por medio del cual la organización 
se encarga de comparar sus productos y/o servicios contra los rivales más 
duros o aquellas compañías que poseen mejor posicionamiento en el 
mercado buscando las mejores prácticas de la industria que conducen a un 
desempeño excelente de la organización, en otras palabras es una técnica 
sistemática y continuo para medir nuestra propia eficiencia en términos de 
productividad, calidad y prácticas con aquellas compañías y organizaciones 
que representan la excelencia con el propósito de realizar mejoras 
  
 
organizacionales. Dentro del concepto se presentan aspectos relevantes 
como son: 
 Continuidad ya que éste no sólo se realiza una vez y se olvida, sino 
que es un proceso que requiere constancia. 
 Comparación pues se tienen que medir los procesos propios y los de 
otras empresas para poder confrontarlos, siendo relevante ésta por 
tomar como parámetro para la medición las empresas que son 
reconocidas como las mejores o líderes en la industria. 
 
 El marketing social: Es una nueva metodología de comunicación que 
consiste en ejercer directamente el anunciante la comunicación y la 
promoción de sus productos y/o servicios sin necesidad de la intervención de 
ninguna agencia de publicidad, es también llamado «bellow the line» no 
publicitario. Ésta ofrece una enorme efectividad por que se concentra en la 
propagación a los mercados objetivos, consiguiendo con ello potenciar al 
máximo los resultados de la organización. 
 
 El marketing global: Uno de los retos más serios para los administradores 
de hoy es convertir una serie de negocios nacionales en un solo negocio 
mundial con una estrategia global integrada. Sin embargo, ésta teoría del 
marketing busca que la industria sea global, es decir, que existan conexiones 
entre países. Debido al aumento de la competencia extranjera se hace 
necesario que los negocios se globalicen, a fin de adquirir tamaño y 
destrezas que les permitan competir con eficacia y eficiencia.  
Claves para lograr una estrategia global integrada: 
 Desarrollar la estrategia básica, que es la base para una ventaja 
estratégica sostenible. 
 Internacionalizar la estrategia básica, mediante la expansión 
  
 
internacional de actividades y adaptación de la estrategia básica. 
 Globalizar la estrategia internacional integrando la estrategia para todos 
los países. 
 
 El merchandising: Es también llamado Micro mercadotecnia es el conjunto 
de estudios y técnicas comerciales que permiten presentar el producto o 
servicio en las mejores condiciones al consumidor final, teniendo por objeto 
aumentar la rentabilidad en el punto de venta mediante actividades que 
estimulan la compra. También puede decirse que es el conjunto de 
actividades promocionales realizadas a nivel del cliente con objeto de 
incrementar al máximo la atracción del producto. 
En otro sentido el merchandising con el fin de hacerle publicidad al 
lanzamiento de un producto, servicio o evento cultural se afirma en la 
promoción y venta de objetos relacionados con el mismo, tales como, 
muñecos, camisetas, llaveros, juguetes, entre otros. Esta técnica tiene 
especial gancho con el público infantil y juvenil.  
 
 La comunicación de marketing integrado: La mercadotecnia nos enseña 
nuevas formas de hacer las cosas para establecer una comunicación efectiva 
con los clientes actuales y potenciales, por lo que las empresas emprenden el 
rol de comunicadoras y a la vez de promotoras, siendo este un principal 
instrumento para llegar al posicionamiento del producto o servicio en el 
mercado seleccionado. Debido a que el mercado pasó de ser masivo para 
dividirse en numerosas  áreas individuales dentro de los cuales los 
vendedores y los compradores de una mercancía o servicio mantienen 
estrechas relaciones comerciales pero sosteniendo cada uno sus propios 
incentivos de compra. Ante esta situación, la comunicación de la empresa se 
configura como una herramienta estratégica capaz de generar una ventaja 
  
 
competitiva sostenida en el tiempo, ya que se considera como un todo 
integrado y funcional compuesto por acciones de diferente naturaleza 
complementadas unas con otras y buscando alcanzar una determinada 
respuesta. 
 
4.2 PRINCIPIOS BASICOS  EMPRESARIALES  EN LAS ULTIMAS DECADAS 
 
Como hemos podido observar en las últimas décadas, han surgido importantes 
técnicas, métodos y procedimientos tomados como herramientas en la promoción 
de los bienes o servicios que ofrece una empresa, tales como: Venta Personal, 
Publicidad, Promoción de Ventas, Relaciones Públicas y Publicidad no Pagada, 
que han marcado un estilo y un sello específico en los distintos modelos de 
comunicación comercial, jugando el entorno un papel importante y esencial en 
cada situación, variando los instrumentos promocionales entre los mercados de 
consumo. 
 
Para adentrarnos en las diferentes formas de promocionar un servicio, es preciso 
tener muy claro el concepto de servicio, para especificar la planeación y la 
organización para la mezcla promocional y de mercadotecnia a fin de tener éxito 
en los esfuerzos de comunicación comercial. Al hablar de servicios, hacemos 
referencia a bienes intangibles o no materiales para una satisfacción presente o 
futura, es decir que no existe una transferencia física. Un servicio circunscribe la 
prestación o realización de un trabajo determinado que debe ser diseñado para 
satisfacer las necesidades del cliente de forma segura, responsable y con gran 
calidad, en cualquier lugar en el que se encuentren.  
 
Por tanto una empresa de servicios, es una organización económica jerarquizada 
que combina los recursos productivos, trabajo, capital y recursos naturales, para 
  
 
producir servicios que solucionan o resuelven cualquier requerimiento de un 
cliente determinado. Debido a que los servicios abarcan gran parte de las 
actividades enmarcadas dentro de una economía, dentro de los cuales los más 
comunes son el mantenimiento y reparación de electrodomésticos, los transportes, 
el turismo, la educación y la sanidad, la programación informática, la asesoría 
jurídica y contable, los créditos, la contabilidad, la compraventa de acciones y la 
publicidad, entre otros. La importancia de las empresas que proporcionan dichos 
servicios radica básicamente en el crecimiento (obtener mayores beneficios 
utilizando los mismos procesos productivos) y desarrollo (crecimiento a partir de 
un cambio tecnológico y estructural) que permitan aportar al fortalecimiento de la 
economía del país, considerando a las empresas dedicadas a ofrecer servicios 
como una de las fuentes principales de las economías más industrializadas en su 
afianzamiento, ya que la mayor parte de la población trabaja en el sector servicios. 
Partiendo de ello todo parece indicar que la tendencia hacia el futuro, es tomar 
como trampolín a los beneficios y la tecnología para pasar de ser un país en vía 
de desarrollo a uno desarrollado o industrializado. 
 
4.3 EL VALOR EMPRESARIAL 
 
Con el ánimo de manejar adecuadamente los recursos de un ente, se  recurre al 
uso de las Finanzas, indistintamente de los objetivos previsto, tipo de empresa, 
tamaño, etc.  A través de ella, se analizan las condiciones óptimas que permitan 
generar rentabilidad y liquidez al negocio, surgiendo tres decisiones que la 
Gerencia debe tener en cuenta a la hora de direccionar la empresa: 
 
1. Decisión de Financiación: Cuyo objetivo es definir de donde van a 
obtenerlos recursos para cumplir las actividades previstas. 




3. Decisión de Dividendos: Implica la decisión de repartir excedentes o 
capitalizarlos. 
 
De este modo se despliega un abanico de decisiones y alternativas que conllevan 
a un solo punto, el logro del objetivo financiero de la empresa, Es decir,  la 
generación y maximización de valor.  Es importante tener en cuenta que esa 
cultura de valor va inmersa en factores internos y externos como situación actual 
del país, legislación vigente, TRM, flujo de capitales, comportamiento interno y 
externo de la economía, etc. que deben ser tenidos en cuenta al momento de la 
toma de decisiones y de gerenciar. 
 
Pero surge la inquietud: ¿Qué es cultura de valor? ¿Cómo se logra?  Esta es 
definida por Oscar León García como un “factor clave que permite traducir la 
Visión de la empresa en valor agregado para los propietarios” 3  y esto se logra a 
través de tres procesos interrelacionados: 
 
 Direccionamiento Estratégico: La Gerencia establece las estrategias para 
alcanzar las metas propuestas basadas en la generación de valor.  
 Gestión Financiera: Consiste en la definición de la estructura financiera 
basado en parámetros de aumento de utilidad, disminución de costo, y 
demás decisiones que generen un aumento de valor.  Esta gestión implica 
conocer el histórico de la empresa, proyectarla y valorarla. 
 Gestión del Talento Humano: Implica educar al personal en el proceso de 
valoración y generación de valor. 
 
 
                                                 
3 León, Oscar. Valoración de Empresas, Gerencia del Valor y EVA. Pág. 11 
  
 
4.4 PLANEACION FINANCIERA 
 
La planeación es la primera etapa de la administración, debido a que en ella el 
administrador se encarga de argumentar todas las acciones que habrán de 
realizarse en las todas las áreas sustantivas de la empresa. Su importancia en lo 
referente a cuantificación en tiempo y recursos está basada en la experiencia de 
anteriores ejercicios que permitirán acercarse más razonablemente a los objetivos 
establecidos. Es preciso anotar que la administración de la empresa a través de la 
planeación compara lo ideal con lo real; define el margen de error, examina el 
motivo y retroalimenta a la organización para que en futuros ejercicios pueda 
acercar los planes al cien por ciento, es por ello que las operaciones deben ser 
realizadas por personas pensantes, razonantes, bien organizadas, detallistas, 
creativas e imaginativas, con un amplio sentido de responsabilidad ya que en ellos 
recae el fracaso o el éxito de los planes establecidos. 
 
Ahora bien, entendemos que la planeación es indispensable en todo organismo 
social ya que puede prever los cambios que puedan presentarse en el futuro al 
interior de ella, considerándose indispensable por lo siguiente: propicia el 
desarrollo de la empresa, reduce los niveles de incertidumbre (aunque no los 
elimina), prepara al organismo social para hacer frente a las contingencias que se 
presenten, mantiene una mentalidad futurista, teniendo más visión de lo que habrá 
de venir, establece un sistema racional de toma de decisiones, reduce al mínimo 
los riesgos basándose en hechos las decisiones, promueve la eficiencia 
eliminando la improvisación, proporciona los elementos y los controla, además de 
evaluar alternativas elevando la moral de todos los integrantes por ser esta un 
ejercicio netamente incluyente y por último maximiza tiempo, elementos y recursos 




En conclusión puede decirse que la planeación esta relacionada con las acciones 
que emprende la alta dirección de una empresa, además de sus metas y sus 
objetivos, definiendo éstos a mediano y largo plazo, en otras palabras la 
planeación se considera como una función administrativa que tiene por objeto fijar 
el curso concreto de acción que ha de seguirse, estableciendo a su vez los 
principios que lo deben orientar, la secuencia de las operaciones para realizarlo y 
las determinaciones de tiempo y números necesarios para su realización. 
 
El proceso de planeación consta básicamente de las siguientes etapas:  
 
 Establecer los objetivos  
 Formular las estrategias  
 Desarrollar los planes de operación  
 Establecer los presupuestos financieros  
 Finalmente, ejecutar las operaciones  
 
4.5 VALORACION DE EMPRESAS 
 
Luego, se procede a valorar la empresa. Para ello debemos definir el concepto de 
valor  como “la determinación del atractivo financiero de un negocio o proyecto” 
cuyo objetivo varía según las circunstancias: 
 
 Realización de transacciones como compra, venta, fusión, escisión o 
liquidación. 
 Cambio de actitud al interior de la empresa: Cultura de Valor. 
 Decisiones de capitalización o repartición de dividendos. 
 Ingreso de nuevas actividades operacionales. 
 Conocimiento del valor de la empresa  
  
 
 Evaluación de proyectos. 
 Mejoramiento de niveles de utilidad, rentabilidad y costos de la empresa. 
 Conocimiento del EVA. 
 
Sin embargo, independiente de la razón que justifique la implementación del 
proceso de valoración, este se debe dar conforme a las fases que lo integran: 
 
 Identificación del Valor Operacional: Donde se identifican los movimientos  
directamente relacionados con la operación y se valora a través de la 
fórmula:   
 
VO = VP (FCL) + VP (VC) 
 
VO =  Valor Operacional  
VP (FCL) = Valor Actual Flujos de Caja Libre 
VP (VC)  = Valor Actual  flujos del  Periodo continuo  
 
 Identificación del Valoración Total: Una vez valorado la parte operacional y 
no operacional, se procede a hacer la sumatoria de estos resultados 
calculando el valor total del negocio, así: 
VT = VO  +  VNO 
VT = Valor Total 
VNO= Valor No Operacional 
 
 Identificación de la Valoración Patrimonial: Se determina el valor del 
negocio de forma real, ya que al valor total se le disminuyen las deudas. 




Este proceso de valoración se realiza basado en diferentes métodos variantes 
como: 
 
1. Método del Balance General. Se obtiene la información del balance general 
y lo integran varios modelos como: 
 
 Valor en Libros: El valor de la empresa es igual al patrimonio contable 
de ella. 
 Valor en Libros Ajustado: El valor de la empresa es igual al valor del 
patrimonio ajustado con un método de reconocido valor. 
 Valor de Liquidación: Representa el valor en libros ajustado menos los 
gastos de liquidación.   
 
2. Método del Estado de Resultados. Se obtiene la información de los rubros 
del P & G comparado con factores específicos. 
 
 Vr. Actual Ingreso: Ingreso * (Ingresos / Activo)  
 Vr. Actual  Ebitda:  Ebitda * (Ebitda / Activos Operacionales) 
 Vr. Actual Utilidad Operacional: U. Operacional*(U. Operacional  
Activo Operacional) 
 V.P. Ebitda:  Ebitda * (Ebitda / Activos Operacionales) 
 
3. Métodos Mixtos: Calculan el potencial del negocio.  Hallamos entre otros el 
método de rendimiento abreviado,   alternativo, UECE y anglosajón. 
 
4. Método Basados en Flujos de Caja: Permite calcular el Flujo de Caja libre 
del negocio en años futuros y llevarlos a valor presente, identificando 





5. Método del EVA: Considera que una empresa genera valor si el costo de 
capital es menor a la rentabilidad producida. Se calcula: 
 
EVA = U.O.D.I. – (Activo Neto Operación * Costo de Capital) 
 
6. Método basado en la Utilidad Económica: Calcula el resultado que como 
mínimo debe rendir el capital. 
 
  Util. Económica = Inversión de K * (R.O.I.C. – Costo Capital) 
 
Todos estos modelos se aplican según las necesidad empresariales, pero es 
importante tener en cuenta que el método basado en el flujo de caja es el mas 
utilizado por ser preciso en los resultados y porque facilita el calculo del EVA y la 
utilidad Económica, conceptos modernos avalados mundialmente, además que a 
través de este proceso es fácil tomar decisiones que generen resultados de 








5.  ARQUITECTURA ORGANIZACIONAL Y EVALUACION DEL MODELO DE 




5.1  ARQUITECTURA ORGANIZACIONAL  
 
5.1.1    Información General 
 
Considerando el propósito de la investigación, se hace necesario conocer y 
verificar la constitución y el marco de acción de la empresa, con el fin de identificar 
con claridad sus actividades en el desarrollo del objeto social así como las 
proyecciones  de las mismas.  
 
 Constitución de la empresa:  La empresa Multicredito Limitada se constituyó 
el 7 de Febrero de 2001 en la ciudad de Santa Marta, bajo el nombre que 
actualmente conserva y con capital social aportado por los señores  Félix Enrique 
Díaz Ramírez, Osvaldo Enrique Granados Albus, Blanca Luz Rivadeneira Cáceres 
y Arelis Mercedes Costa Rondón, discriminados de la siguiente manera: 
 
Félix Enrique Díaz Ramírez  $ 2.500.000 
Osvaldo Enrique Granados Albus $ 2.500.000 
Blanca Luz Rivadeneira Cáceres  $ 2.500.000 
Arelis Mercedes Costa Rondón  $ 2.500.000 
 
La dirección de la Sociedad corresponde en primer término a la Asamblea General 
de Socios.  El representante legal de la sociedad es el Gerente General quien es 
la señora Blanca Luz Rivadeneira Cáceres.  
 
La empresa  está constituida como una sociedad de  responsabilidad limitada  de 
carácter privado, por lo que  está regulada por la normatividad para las sociedades 
comerciales privadas, establecida en el Código de Comercio.  
 
 Objeto social principal: La actividad económica principal de la sociedad 
  
 
adquisición y enajenación de toda clase de bienes muebles e inmuebles su 
arrendamiento y permuta, ofrecer asesorías financieras de finca raíz, 
exportaciones, importaciones y todas aquellas asesorías conexas y 
complementarias al mismo objeto social, efectúa cualquier operación comercial, 
industrial o financiera celebrar contratos civiles o administrativos con personas 
naturales o jurídicas. 
 
Desde 2001, la empresa ofrece a sus clientes además de lo mencionado 
anteriormente efectúa operaciones de crédito dando o recibiendo garantías 
personales. 
 
 Domicilio social y Dirección de las oficinas principales: El domicilio de la 
sociedad es la ciudad. La oficina principal se encuentra ubicada en un sector 
comercial, específicamente en la Calle 14 No. 4-46 del Distrito Turístico, Cultural e 
Histórico de Santa Marta, Departamento del Magdalena, Colombia.  
 
 Tipo de organización: MULTICREDITO LTDA., es una empresa de servicios 
que orienta sus esfuerzos, de manera independiente, a satisfacer las necesidades 
de sus clientes. 
 
 Término de la sociedad: El término de duración de la sociedad es indefinido. 
 
5.1.2   Misión 
 
Contribuir al bienestar de cada cliente, colocando a su disposición nuestra 
capacidad profesional, de manera que podamos brindarle confianza en procura de 
suplir parte de sus necesidades.  Es por ello que día a día nos comprometemos 
más con ellos y con nosotros mismos, para ayudarles al momento de dar solución 
  
 
a sus problemas, para así llegar a cumplir con nuestro objetivo principal “satisfacer 
sus necesidades” ya que el cliente es nuestra razón de ser. 
 
5.1.3   Visión 
 
Ratificar con nuestro trabajo que somos el mejor y más confiable proveedor de 
servicios en lo que respecto a realizar operaciones de crédito. 
 
5.1.4  Objetivos generales de la empresa 
 
  Satisfacer las necesidades y expectativas de los clientes. 
  Lograr un bajo nivel de quejas y reclamos. 
  Mejorar continuamente nuestra Gestión. 
  Mejorar la generación de recursos para nuestro crecimiento. 
 
5.1.5  Valores Institucionales 
 
 Trabajo en equipo: Unidos, compartiendo conocimientos y optimizando 
nuestros recursos para llevar a nuestros clientes los mejores servicios, 
fundamentados en la cooperación, el compañerismo, la entrega, el respeto y 
la tolerancia. 
 
 Responsabilidad: Trabajamos comprometidos con la calidad de nuestros 
servicios como respuesta a la confianza de nuestros clientes. 
 
 Integridad: Nuestro trabajo se rige por la lealtad, la honestidad y la 
objetividad en todo lo que hacemos en nuestras relaciones internas con los 




 Liderazgo: Coherente con lo que pensamos, decimos y hacemos, afrontando 
con entusiasmo los retos que encara nuestra empresa para ser cada día 
mejores y promotores de cambio. 
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GLOSARIO 
 
SATISFACCIÓN: Se considera como un estado de la mente producido por una 
mayor o menor optimización de la retroalimentación cerebral, dando la sensación 
de plenitud e inapetencia extrema.  
 
MEJORAMIENTO CONTINUO: Es un proceso que permite visualizar un horizonte 
más amplio, donde se buscará siempre la excelencia y la innovación que llevarán 
a los empresarios a aumentar su competitividad, disminuir los costos, orientando 
los esfuerzos a satisfacer las necesidades y expectativas de los Clientes, en otras 
palabras es un esfuerzo para aplicar mejoras en cada área de la organización para 
ser competitivas a largo plazo. 
  
EFICACIA: También llamada efectividad, se refiere al logro de los objetivos. 
 
EFICIENCIA: También conocido como productividad, se considera como la 
reducción de costos sin la reducción de efectividad. Por ejemplo, si dos procesos 
de producción diferentes fabrican un producto de igual calidad, es más eficiente el 
proceso que incurre en un menor costo. 
 
COMPETENCIA: Es una situación en la cual los agentes económicos tienen la 
libertad de ofrecer bienes y servicios en el mercado, y de elegir a quién compran o 
adquieren estos bienes y servicios.  
 
PROCESO: Es un conjunto de actividades, eventos,  métodos o formas que se 
realizan o deben seguirse, por sucesión de etapas, para lograr un cambio o un 
mejoramiento. 
 
   
POSICIONAMIENTO: Es la referencia del 'lugar' que en la percepción mental de  
un cliente o consumidor tiene una marca determinada, lo que constituye la 
principal diferencia que existe entre ésta y su competencia. 
 
CALIDAD: Es la excelencia de un producto, lo cual incluye su atractivo, su 
carencia de defectos, su confiabilidad y su buen desempeño a largo plazo. 
 
RENTABILIDAD: Es obtener más ganancias que pérdidas en un campo 
determinado, es decir que pueda generar suficientes beneficios para recuperar lo 
invertido.  
 
ESTRATEGIA: Patrón de acciones y de distribución de recursos diseñados para 
alcanzar las metas de la organización. 
 
VENTA PERSONAL: Es uno de los instrumentos promocionales en el cual se da 
la retroalimentación inmediata sobre la reacción del cliente, es decir, que implica 
una relación en persona, inmediata e interactiva entre dos o más personas en 
donde cada parte puede observar de cerca las necesidades y características de 
las demás y realizar ajustes. 
 
PUBLICIDAD: Es una comunicación masiva e impersonal que paga un 
patrocinador para dar a conocer los productos o los servicios que ofrece su 
organización a una audiencia seleccionada de personas comúnmente identificadas 
como mercado meta. Las personas y las organizaciones en su mayoría utilizan la 
publicidad para dar a conocer sus productos a través de los medios masivos de 
comunicación entre los que se encuentran; televisión, radio, periódicos, revistas, 
vallas, folletos, carteles, páginas Web entre otros. 
 
   
PROMOCIÓN DE VENTAS: Es una herramienta o variable de la mezcla de 
promoción (comunicación comercial), consiste en incentivos de corto plazo, a los 
consumidores, a los miembros del canal de distribución o a los equipos de ventas, 
que buscan incrementar la compra o la venta de un producto o servicio. 
 
RELACIONES PÚBLICAS: Es la ciencia que se encarga de gestionar la 
comunicación entre una organización y el público clave para construir, administrar 
y mantener su imagen positiva, tratando de escuchar y atender sus necesidades, 
favoreciendo así la mutua comprensión entre las partes. 
 
COMUNICACIÓN: Es más que todo un proceso por medio del cual se enlaza la 
información  entre las áreas o departamentos de la empresa  y también con el 
exterior a través de canales de comunicación. 
 
FIDELIZAR: Ganar confianza, incitar a los clientes a ser fieles a la empresa. 
 
INNOVACIÓN: Introducir nuevos productos y servicios. 
 
OPTIMIZACIÓN:   Indagar o buscar el mejor medio de lograr un objetivo. Es el 
logro del mejor equilibrio posible entre diversas metas. 
 
ORGANIZACIÓN: Es una función administrativa necesaria para integrar y 
coordinar los recursos humanos, financieros, físicos, de información y otros que se 
necesitan para alcanzar las metas.  
 
PLANEACIÓN: Es una función administrativa que implica tomar decisiones en 
forma sistemática acerca de las metas y actividades que perseguirán en un futuro 
un individuo, un grupo, una unidad de trabajo o toda la organización. 
 
   
SISTEMA: Es un conjunto de dos o más elementos interrelacionados entre sí, que 
trabajan para lograr un objetivo en común. “Un todo organizado y complejo”, un 
ensamble o combinación de cosas o partes que forman un todo, unitario y 
complejo. 
 
TECNOLOGÍA: Corresponde básicamente a los nuevos inventos de herramientas, 
máquinas y procedimientos que permiten un mejor aprovechamiento de los 
recursos para satisfacer las necesidades humanas.  
 
VENTAJA COMPETITIVA: Cuando la empresa logra destacarse en el campo en 
que opera. Se logra ventaja competitiva si se es mejor que los competidores al 
hacer cosas valiosas para sus clientes, con lo cual  la empresa obtendrá mayores 
utilidades. Los principales elementos para lograrla son la calidad, la innovación, la 
velocidad y la competitividad de costos. 
 
Basados en todo lo anterior, tomamos como base la información la información 
cuantitativa y cualitativa para complementar la contable y en este caso iniciaremos 
mostrando los estados financieros Históricos. 
 
El balance General  es un informe, que  muestra lo que la empresa posee,  o sea 
los activos, y la manera de cómo esta siendo financiada o sea el pasivo y el 







   
Como se ha venido comentando durante el desarrollo del trabajo al momento de 
realizar la valoración de cualquier empresa, para tal caso Multicredito Ltda. se 
requiere tener información sobre los estados financieros históricos de la 
organización, para luego proyectarla con base en una planeación adecuada.   
 
El diagnostico financiero es el estudio que se hace a la información que nos 
suministra la contabilidad y de toda la información disponible, con el fin de 
establecer la situación financiera de la empresa o de un sector especifico. Se hace 
necesaria la información contenida en los estados financieros (Estados de 
Resultados, Balance General), porque en  primera instancia nos ayuda a conocer 
algo sobre la empresa. Los estados financieros  históricos son una conexión  de 
cifras de dinero unidas a uno ovarios aspectos específicos de la empresa  y 
presentadas con un orden  establecido, esto tiene como fin presentar información 
para la toma de decisiones.  La contabilidad solo nos muestra cifras históricas de 
hechos que ya han sido realizados, pero no es determinante para saber que 
sucederá en el futuro. 
 
En el estado de resultados observamos la utilidad o pérdida obtenida por la 
empresa en el período contable respectivo, uno de los aspectos más importantes 
dentro de la misma, a continuación tomamos el estado de resultado histórico, a fin 
de continuar con la evaluación y proyección financiera de la empresa.  
 
MULTICREDITO LTDA. 
ESTADO DE RESULTADOS HISTORICO 
        
   2.006  2.005      2.004  
INGRESOS OPERACIONALES       
Actividades Financieras 304.005.966  233.908.109  455.892.050  
Total Ingresos Operacionales 304.005.966  233.908.109  455.892.050  
        
GASTOS OPERACIONALES DE ADMON     
Gastos de Personal 74.229.967  75.841.214  51.971.457  
Honorarios 66.120.113  30.655.000  263.090.346  
Arrendamientos    4.350.000    4.885.000  4.260.000  
   
Servicios 13.859.058  13.768.437  25.642.382  
Mantenimiento y reparaciones       25.000    
Depreciaciones     2.860.321   3.210.664     2.170.051  
Gastos de Amortización     3.069.324  
Diversos       14.250.359  13.150.355     9.240.298  
Total Gatos Operacionales de Admón.   175.669.818  141.535.670  359.443.858  
        
GASTOS OPERACIONALES DE VENTA     
Servicios       1.394.150  294.000  
Honorarios     5.073.400      
Total Gastos Operacionales de Venta    5.073.400  1.394.150  294.000  
EXCEDENTES OPERACIONALES 
DIRECTOS     123.262.747      90.978.289  96.154.192  
        
INGRESOS NO OPERACIONALES     
Recuperaciones       20.000.000    
Diversos   26.609.861  639.710  481.981  
Corrección Monetaria      (395.380)  (220.842)      12.125  
Total Ingresos No Operacionales     26.214.481  20.418.868      494.106  
        
GASTOS NO OPERACIONALES       
Financieros   71.453.006  41.202.655   63.025.678  
Gastos Extraordinarios 26.514.605     4.343.866     125.376  
Diversos       13.448.930  15.837.342    
Total Gastos No Operacionales 
       
111.416.541  61.383.863  63.151.054  
EXCEDENTES NO OPERACIONALES   (85.202.060)     (40.964.995)  (62.656.948) 
        
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO       38.060.688    50.013.294  33.497.244  
        
IMPUESTO DE RENTA -13.321.241 -17.504.653 -11.724.035 
        
UTILIDAD NETA     24.739.447     32.508.641  21.773.208  
 
En el estado de resultado anterior podemos observar la utilidad obtenida por la 
empresa en los periodos en cuestión, pero uno de los aspectos importantes en  el 
estado de Resultado es el tratamiento que se le da a los diferentes tipos de 
gastos. Pero el aspecto más importante de este estado financiero es la utilidad 
operativa, porque permite calcular el atractivo de una empresa 
independientemente de cualquier actividad y  sin tener en cuenta la forma de su 
estructura financiera. A continuación se muestra el estado de Resultado 
proyectado con el fin de observar  lo que se espera en el futuro. 
 
   
MULTICREDITO LTDA. 
PROYECCION ESTADO DE RESULTADOS 
      
      2.007      2.008     2.009       2.010     2.011  
INGRESOS OPERACIONALES      
      
intereses Corrientes 
     
324.428.669  
     
364.871.536  
    
431.358.689  
     
504.494.558  
   
584.944.014  
      
TOTAL INGRESOS 
OPERACIONALES 
     
324.428.669  
     
364.871.536  
    
431.358.689  
     
504.494.558  
   
584.944.014  
      
GTOS OPERACIONALES DE ADMON     
Gastos de Personal 
       
67.918.421  
       
74.710.263  
      
82.181.289  
       
90.399.418  
     
99.439.359  
Arrendamientos 
         
4.563.150  
         
4.722.860  
        
4.864.546  
         
5.010.482  
       
5.170.818  
Honorarios 
       
71.409.722  
       
77.122.500  
      
83.292.300  
       
89.955.684  
     
97.152.138  
Servicios 
       
14.552.011  
       
15.279.611  
      
16.043.592  
       
16.845.772  
     
17.688.060  
Mantenimiento y reparaciones 
            
180.000  
            
190.800  
           
202.248  
            
214.383  
          
227.246  
Depreciaciones 
         
6.824.769  
         
6.824.769  
        
4.000.000  
         
4.000.000  
       
4.000.000  
Gastos de Amortización 
         
6.846.508                        -                        -                         -    
                   
-    
Diversos 
       
14.820.373  
       
15.413.188  
      
16.029.716  
       
16.670.904  
     
17.337.741  
Total Gatos Operacionales de 
Admón. 
     
187.114.954  
     
194.263.991  
    
206.613.690  
     
223.096.643  
   
241.015.362  
      
GTOS OPERACIONALES DE VENTA     
Servicios 
         
1.394.150  
         
1.463.858  
        
1.537.050  
         
1.613.903  
       
1.694.598  
Honorarios 
       
14.683.488  
       
16.445.507  
      
18.418.968  
       
20.629.244  
     
23.104.753  
Comisiones 
         
3.406.501  
         
3.831.151  
        
4.529.266  
         
5.297.193  
       
6.141.912  
Total Gastos Operacionales de 
Venta 
       
19.484.139  
       
21.740.515  
      
24.485.284  
       
27.540.339  
     
30.941.263  
UTILIDAD OPERATIVA 
     
117.829.576  
     
148.867.029  
    
200.259.715  
     
253.857.576  
   
312.987.389  
      
GASTOS NO OPERACIONALES     
Financieros 
       
13.564.883  
       
14.243.127  
      
14.955.284  
       
15.703.048  
     
16.488.200  
Gastos Extraordinarios 
       
24.923.729  
       
23.428.305  
      
22.022.607  
       
20.701.250  
     
19.459.175  
Diversos 
       
12.641.994  
       
11.883.475  
      
11.170.466  
       
10.500.238  
       
9.870.224  
Total Gastos No Operacionales 
       
51.130.606  
       
49.554.907  
      
48.148.356  
       
46.904.536  
     
45.817.599  
      
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 
       
66.698.970  
       
99.312.123  
    
152.111.358  
     
206.953.040  
   
267.169.789  
      
IMPUESTO DE RENTA -22.677.650 -32.773.000 -50.196.748 -68.294.503 -88.166.030 
      
UTILIDAD NETA 
       
44.021.320  
       
66.539.122  
    
101.914.610  
     
138.658.537  
   
179.003.759  
   
El análisis que podemos hacer de la proyección es la siguiente: 
 
 La proyección para los intereses corrientes muestra un aumento, este 
incremento se debe a la relación que lleva intrínsicamente el aumento en las 
ventas. 
 Los gastos de personal presentaron una disminución del 8.5% en el gasto debido 
a que la inversión de tecnología y software motivó a la Empresa a que la mano 
de obra sea cancelada a través de honorarios, a partir del 2008 se proyectó un 
aumento del 10% cada año con respecto al año anterior. 
 Los honorarios administrativos se mantuvieron en aumento constante del 8% 
anual. 
 Los arrendamientos reportan un aumento basado en la proyección del índice 
inflacionario. 
 Los servicios como gasto operacional de administración se estiman que 
aumenten en un porcentaje constante de 5%. 
 El rubro de mantenimiento y reparaciones se incluyó el 2007 y de aquí en 
adelante se estima un aumento constante de 6% cada año. 
 El gasto de depreciaciones  aumenta ya que la empresa tiene proyectado 
adquirir tecnología en el año 2007 y de la información histórica la propiedad 
planta y equipo le queda una vida útil de dos años es por esto que en el año 
2007 y 2008 muestra un aumento y para los años siguientes la depreciación 
muestra una disminución y se mantiene constante. 
 Los gastos diferidos se amortizan totalmente en el 2007. 
 Los servicios como gasto operacional de venta se instituyen en el 2007 y se 
proyecta un aumento del 5% cada año. 
 Los honorarios reportan un aumento el 2007 de 189.42% porque parte de la 
mano de obra directa fue reemplazada por personal indirecto desvinculado 
laboralmente a la empresa, del 2008 en adelante el aumento se mantiene en 
12%. 
   
 Las comisiones se instauraron durante el 2007 como política de la empresa para 
impulsar las ventas aumentando en el mismo porcentaje que éstas, el 2008 el 
aumento fue de 12.5% y los años siguientes se mantuvo un crecimiento del 12% 
cada año. 
 La empresa decidió desaparecer los ingresos no operacionales a fin de 
direccionar  mejor y potencializar los ingresos derivados de las operaciones. 
 Los gastos financieros disminuyeron el 2007  porque la empresa tiene como 
política desembolsar los créditos en efectivo haciendo un solo retiro al mes, lo 
cual sustenta la disminución en el gasto de chequera con su respectivo impuesto 
al valor agregado y en el caso que la empresa necesite capital adicional para 
otorgar los préstamos, se abstendrá de utilizar sobregiros cubriéndolos con 
capital de los socios, el 2008 aumento el 12.5% y del 2009 en adelante 
mantuvieron aumento constante del 12%. 
 Los gastos extraordinarios se tomó como política de la empresa disminuirlo 
constantemente el 6% cada año al igual que los diversos. 
 
El Balance General histórico aunado a otros aspectos (supuestos, variables 
macroeconómicas, índices, etc.), lo tomamos como referencia con el fin de realizar  
las proyecciones del mismo. 
 
MULTICREDITO LTDA. 
BALANCE GENERAL COMPARATIVO 
A 31 DE DICIEMBRE DE: 
ACTIVOS 2006 2005 2004 
CORRIENTES 
   
Disponible 62.477.706 81.954.344 22.874.184 
Inversiones    
Deudores 1.089.684.285 1.095.989.079 714.178.999 
   
Inventarios    
Diferidos 6.846.508 4.603.780 29.254.069 
Valorizaciones    
Total Activo Corriente 1.159.008.500 1.182.547.203 766.307.252 
NO CORRIENTES 
   
Propiedad Planta y Equipo     
Costo 19.031.385 17.926.176 13.842.406 
Menos Depreciación Acumulada 
(CR) -13.381.847   -9.598.566   -5.728.306   
Menos Provisiones (CR)    
Total Propiedad Planta y Equipo 5.649.537 8.327.610 8.114.099 
OTROS ACTIVOS    
Afiliaciones    
Inversiones    
Valorizaciones    
Total Inversiones Largo Plazo       
DIFERIDOS    
Cargos Diferidos Largo plazo   
Total Activo No Corriente 5.649.537 8.327.610 8.114.099 
TOTAL ACTIVOS 1.164.658.037 1.190.874.813 774.421.352 
PASIVOS       
CORRIENTES 
   
Obligaciones Financieras   
Proveedores    
Cuentas por Pagar 4.382.000 3.515.000 4.316.000 
   
Obligaciones Laborales 35.961.896   
Impuestos Gravámenes y Tasas 3.283.912   
Diferidos  573.977.640 5.060.537 
Otros Pasivos  5.835.495 1.505.459 
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 51.777.856 587.970.916 14.694.038 
PASIVOS A LARGO PLAZO   
Cuentas por Pagar 898.290.822 529.698.584 719.712.502 
TOTAL PASIVOS A LARGO 
PLAZO 
898.290.822 529.698.584 719.712.502 
TOTAL PASIVOS 950.068.678 1.117.669.500 734.406.540 
PATRIMONIO    
Aportes sociales 90.000.000 10.000.000 10.000.000 
Superávit de Capital    
Reservas protección aportes 45.568.062 5.063.118 5.063.118 
Valorizaciones  3.860.345 3.178.486 
Utilidad del Ejercicio 24.739.447 32.508.641 21.773.209 
Utilidades de Ejercicios Anteriores 54.281.850 21.773.209  
Superávit por valorizaciones    
TOTAL PATRIMONIO 214.589.359 73.205.313 40.014.812 
TOTAL PASIVOS Y 
PATRIMONIO 




PROYECCION BALANCE GENERAL 
A 31 DE DICIEMBRE DE: 2007 AL 2011 
ACTIVOS 2.007 2.008 2.009 2.010 2.011 
   
CORRIENTES 
     
Disponible 
        
400.431.617  
        
693.003.575  
         
834.851.657  
         
814.281.963  
        
635.907.647  
Deudores 
        
767.629.870  
        
559.247.865  
         
541.541.922  
         
523.752.068  
        
505.974.245  
Diferidos 
                        
-    
                         
-    
                         
-    
                          
-    
                         
-    
Total Activo Corriente 
     
1.168.061.487  
     
1.252.251.440  
      
1.376.393.579  
      
1.338.034.031  
     
1.141.881.893  
NO CORRIENTES 
    
Propiedad Planta y Equipo       
Costo 
          
39.031.385  
          
39.031.385  
           
39.031.385  
           
39.031.385  
          
39.031.385  
Menos Depreciación Acumulada 
(CR) 
        
(20.206.616) 
        
(27.031.385) 
         
(31.031.385) 
         
(35.031.385) 
        
(39.031.385) 
Total Propiedad Planta y 
Equipo 
          
18.824.769  
          
12.000.000  
             
8.000.000  
             
4.000.000  
                         
-    
TOTAL ACTIVOS 
     
1.186.886.256  
     
1.264.251.440  
      
1.384.393.579  
      
1.342.034.031  
     
1.141.881.893  
        
PASIVOS 2.007 2.008 2.009 2.010 2.011 
CORRIENTES 
     
Cuentas por Pagar 
                        
-    
                         
-    
                         
-    
                          
-    
                         
-    
Obligaciones Laborales 
            
7.307.105  
            
8.037.815  
             
8.841.597  
             
9.725.757  
          
10.698.332  
Impuestos Gravámenes y Tasas 
          
22.677.650  
          
32.773.000  
           
50.196.748  
           
68.294.503  
          
88.166.030  
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 
          
29.984.755  
          
40.810.816  
           
59.038.345  
           
78.020.260  
          
98.864.363  
PASIVO A LARGO PLAZO     
Cuentas por pagar         
898.290.822  
        
898.290.822  
         
898.290.822  
         
698.290.822  
        
298.290.822  
TOTAL PASIVO A LARGO 
PLAZO 
        
898.290.822  
        
898.290.822  
         
898.290.822  
         
698.290.822  
        
298.290.822  
 
     
TOTAL PASIVOS         
928.275.577  
        
939.101.638  
         
957.329.167  
         
776.311.082  
        
397.155.185  
      
PATRIMONIO      
Aportes sociales 
          
90.000.000  
          
90.000.000  
           
90.000.000  
           
90.000.000  
          
90.000.000  
Superávit de Capital     
Reservas protección aportes 
          
45.568.062  
          
45.568.062  
           
45.568.062  
           
45.568.062  
          
45.568.062  
   
Utilidad del Ejercicio 
          
44.021.320  
          
66.539.122  
         
101.914.610  
         
138.658.537  
        
179.003.759  
Utilidad de Ejercicios Anteriores 
          
79.021.297  
        
123.042.617  
         
189.581.740  
         
291.496.350  
        
430.154.886  
Superávit por valorizaciones 
                        
-    
                         
-    
                         
-    
                          
-    
                         
-    
TOTAL PATRIMONIO 
        
258.610.679  
        
325.149.802  
         
427.064.412  
         
565.722.948  
        
744.726.707  
TOTAL PASIVOS Y 
PATRIMONIO 
     
1.186.886.256  
     
1.264.251.439  
      
1.384.393.579  
      
1.342.034.030  
     
1.141.881.892  
 
El análisis que podemos hacer de la proyección del periodo comprendido del 2007 
al 2011 es el siguiente: 
   
 El disponible demostró un aumento considerable para el 2007  en razón de que 
la recuperación de la cartera correspondiente al año 2006 se proyecto recuperar 
el 50% de esta, y el 90%  del mismo año. Para el año 2008 se proyecta 
recuperar el 50% restante del  2006 y el 10% pendiente del año 2007,  para los 
años siguientes la recuperación esta proyectada en un 70% del año vigente y el 
30% del año inmediatamente anterior. Las  disminuciones mostradas en el año 
2010 y 2011 obedecen al incremento de los gastos debido a que la empresa ha 
proyectado abonar a la deuda de los socios. 
 La disminución que se muestra en la cuenta deudores obedece al 
comportamiento que muestra la recuperación de la cartera. 
 Los diferidos corresponden a la papelería y disminuyeron en un 100% en el 2007 
debido a la sistematización de las operaciones del negocio. 
 Los activos reportaron un aumento en 2007  por la compra de un software 
contable y financiero con equipos para el funcionamiento del sistema, valor que 
se mantiene constante del 2008 al 2011 por haber tomado la empresa la 
decisión de comprar nuevamente activos hasta el 2012. 
 El valor histórico de la depreciación acumulada (2006) tenía pendiente un 
período de vida útil de dos años  que se depreció en 2007 y 2008, sumado a la 
depreciación de los nuevos equipos adquiridos para la implementación del 
software contable y financiero. 
   
 Las cuentas por pagar a los socios durante el 2007, 2008 y 2009 se mantuvieron 
constantes ya que por acuerdo se estipulo que se iniciaría con el pago de los 
prestamos a partir del 2010 con $200.000.000 donde reportaron una disminución 
del  y el 2011 el pago de $400.000.000 generando una disminución  en este 
rubro. 
 Las obligaciones laborales disminuyeron  en el 2007 en razón de que la  
empresa tomara la decisión de remplazar parte del personal de nomina y 
contratar  personal para el Software contable y financiero, y este gasto esta 
reflejado en los honorarios.  Igualmente se estipulo que el aumento en el gasto 
de personal para el 2008 en adelante mostrara un aumento en un porcentaje del 
10%  con relación al año anterior según políticas de la empresa. 
 Los impuestos muestran un incremento en razón al aumento de las ventas 
originadas en cada periodo y la disminución de los gastos. 
 Los aportes sociales se mantuvieron constantes de 2007 al 2011 al igual que las 
reservas para protección de aportes que en los estatutos de reforma se 
estableció que llegarían hasta el 50.6% de los aportes sociales. 
 El aumento en las  utilidades del ejercicio obedece al aumento en las ventas y 
disminución de los gastos para cada año. 
 Las utilidades de ejercicios anteriores aumentaron  por el aumento que se 
reportó en las utilidades de cada año. 
 
Para diagnosticar la situación financiera de una empresa  se debe construir el flujo de 
caja, el cual muestra los ingresos y egresos comparados en un periodo determinado 
definido (se pueden hacer flujos de cajas por semanas, meses,  año y periodos mas 
largos),  para con esta información tomar decisiones más acertadas. De acuerdo a lo 
anterior se  elaboro el Flujo de Caja  para la empresa en estudio. 
 
 
   
   
MULTICREDITO LTDA. 
PROYECCION FLUJO DE CAJA 
AÑO 2007-2011 
 2.007 2.008 2.009 2.010 2.011 
      
      
INGRESOS       
Recuperación de intereses          395.051.907  
        
520.690.514  
         
411.412.543  
         
482.553.798  
        
560.809.177  
Recuperación de capital      1.996.890.304  
     
1.879.890.304  
      
1.956.150.000  
      
2.053.957.500  
     
2.156.655.375  
Total Ingresos      2.391.942.211  
     
2.400.580.818  
      
2.367.562.543  
      
2.536.511.298  
     
2.717.464.552  
      
EGRESOS      
Colocación de capital - Prestamos      1.740.000.000  
     
1.827.000.000  
      
1.918.350.000  
      
2.014.267.500  
     
2.114.980.875  
      
GASTOS       
Personal  (nomina, seguridad social, parafiscal, prestaciones)           60.611.316  
          
66.672.447  
           
73.339.692  
           
80.673.661  
          
88.741.027  
Personal vigencia anterior (salarios, prestaciones, parafiscal y seguridad 
social)           35.961.896  
            
7.307.105  
             
8.037.815  
             
8.841.597  
            
9.725.757  
Honorarios              64.268.750  
          
69.410.250  
           
74.963.070  
           
80.960.115  
          
87.436.925  
Cuentas por pagar corrientes             4.382.000  
                         
-    
                         
-    
                          
-    
                         
-    
Arrendamientos             4.563.150  
            
4.722.860  
             
4.864.546  
             
5.010.482  
            
5.170.818  
Servicios públicos           14.552.011  
          
15.279.611  
           
16.043.592  
           
16.845.772  
          
17.688.060  
Mantenimiento y reparaciones                180.000  
               
190.800  
                
202.248  
                
214.383  
               
227.246  
Diversos           14.820.373  
          
15.413.188  
           
16.029.716  
           
16.670.904  
          
17.337.741  
Servicios Generales             1.388.384  
            
1.463.858  
             
1.537.050  
             
1.613.903  
            
1.694.598  
   
Honorarios gastos de ventas           13.215.139  
          
14.800.956  
           
16.577.071  
           
18.566.319  
          
20.794.278  
Comisiones             3.303.785  
            
3.716.758  
             
4.162.769  
             
4.662.302  
            
5.221.778  
Financieros           13.564.883  
          
14.243.127  
           
14.955.284  
           
15.703.048  
          
16.488.200  
Gastos Extraordinarios           24.923.729  
          
23.428.305  
           
22.022.607  
           
20.701.250  
          
19.459.175  
Diversos           12.641.994  
          
11.883.475  
           
11.170.466  
           
10.500.238  
            
9.870.224  
Retefuente             9.705.737  
            
9.798.470  
           
10.685.535  
           
11.652.768  
          
12.707.664  
Compra de Equipos y tecnologías           19.300.000  
                         
-    
                         
-    
                          
-    
                         
-    
Pago de deuda a socios                          -    
                         
-    
                         
-    
         
200.000.000  
        
400.000.000  
Pago de Impuestos años anteriores             3.283.912  
                         
-    
                         
-    
                          
-    
                         
-    
Impuesto de Renta           13.321.241  
          
22.677.650  
           
32.773.000  
           
50.196.748  
          
68.294.503  
Total Gastos  y prestamos      2.053.988.300  
     
2.108.008.860  
      
2.225.714.461  
      
2.557.080.992  
     
2.895.838.868  
      
FLUJO DE CAJA DEL PERIODO 337.953.911 292.571.958 141.848.082 20.569.694 178.374.316 
      
SALDO INICIAL EN CAJA 62.477.706 400.431.617 693.003.575 834.851.657 814.281.963 
      
SALDO FINAL EN CAJA 400.431.617 693.003.575 834.851.657 814.281.963 635.907.647 
 
Cartera saldo a 31 12 2006 total 1.089.684.285 
Capital - colocación de prestamos 753.780.608 
Intereses 335.903.677 
Cuentas por cobrar socios 0 
Otros deudores 0 
Ventas 31 12 2006            304.005.966  
 
   
En el flujo de caja anterior, se observa que para los años 2010 y 2011, la empresa tiene proyectado empezar 
con la cancelación de la deuda a los socios,  esto se debe a que la empresa  a partir del año 2010, la liberación 
de capital será mayor.  
MULTICREDITO LTDA. 
FLUJO DE CAJA LIBRE 
 2.007 2.008 2.009 2.010 2.011 AÑO CONTINUO 
Capital Colocado Recuperado 
proyectado 
         
1.996.890.304            1.879.890.304            1.956.150.000  
        
2.053.957.500  
          
2.156.655.375  
        
2.264.488.144  
 Recuperación de intereses   
         
395.051.906,8            520.690.514,3            411.412.543,4  
        
482.553.797,7  
          
560.809.177,5  
        
656.146.737,6  
 Total ingresos proyectados  
      
2.391.942.210,8         2.400.580.818,3         2.367.562.543,4  
     
2.536.511.297,7  
       
2.717.464.552,5  
     
2.920.634.881,4  
Costos y Gastos Desembolsables 
      
2.021.123.417,0         2.093.765.733,0         2.210.759.177,9  
     
2.341.377.943,9  
       
2.479.350.668,3  
     
2.628.571.393,2  
EBITDA 
         
370.818.793,8            306.815.085,3            156.803.365,5  
        
195.133.353,8  
          
238.113.884,2  
        
292.063.488,1  
Menos Depreciaciones y Amortizaciones 
           
13.671.276,9                6.824.768,7                4.000.000,0  
            
4.000.000,0  
              
4.000.000,0   
FLUJO DE CAJA OPERACIONAL 
         
357.147.516,8            299.990.316,5            152.803.365,5  
        
191.133.353,8  
          
234.113.884,2  
        
292.063.488,1  
Impuestos aplicados  
         
121.430.155,7              98.996.804,5              50.425.110,6  
          
63.074.006,8  
            
77.257.581,8  
          
96.380.951,1  
UODI 
         
235.717.361,1            200.993.512,1            102.378.254,9  
        
128.059.347,0  
          
156.856.302,4  
        
195.682.537,1  
Más Depreciaciones 
           
13.671.276,9            6.824.768,7            4.000.000,0  
            
4.000.000,0  
              
4.000.000,0                              -    
FLUJO DE CAJA BRUTO 
         
249.388.638,0            207.818.280,8            106.378.254,9  
        
132.059.347,0  
          
160.856.302,4  
        
195.682.537,1  
Inversión en Capital de Trabajo 
           
37.692.596,6              73.363.891,6            105.914.609,7  
         
(57.341.462,8) 
         
(216.996.241,1) 
        
(11.473.321,2) 
Inversión en Activos Fijos 
           
20.000.000,0       
FLUJO DE CAJA LIBRE 
         
191.696.041,5            134.454.389,2                   463.645,2  
        
189.400.809,9  
          
377.852.543,5  
        
207.155.858,3  
CK 10,61% 11,12% 11,68% 12,92% 15,06%  
Valor de Continuidad      
        
4.546.959.662  
Valor Presente del Flujo de Caja Libre 
         
173.314.756,2            108.888.440,5                   332.871,6  
        
116.509.440,7  
          
187.333.929,6   





   
   
VP Flujo de Caja Libre periodo corriente          586.379.438,7  
VP Vr. de Continuidad       2.254.318.082,3  
VR. OPERACIONES       2.840.697.521,0  
Menos Cuentas por Pagar Largo Plazo             898.290.822  
VR. PATRIMONIO          1.942.406.699  
 
Para valorar la empresa objeto de estudio, fue necesario no solo proyectarla en el 
corto plazo sino establecer el Flujo de Caja Libre que nos indica los recursos 
disponibles con que se cuenta para invertir más o distribuir entre los socios.  Con 
base en ello se actualizaron los FCL de cada periodo y se conoció el valor 
operativo del negocio  de   $2.840.697.521, el cual al descontarse los pasivos a 
largo plazo  ($898.290.822) queda en $1.942.406.699.  Es decir, que la empresa 
a valores corrientes tiene un valor actual de $1,942,406,699  
Estos datos obtenidos son gratificantes y atractivos no solo para los socios de la 
empresa,    sino para los inversionistas que tengan expectativas sobre ella. 
 
CAPITAL DE TRABAJO 
 
Teniendo presente que el capital de trabajo comprende las cuentas circulantes de 
la empresa, es decir la capacidad que tiene el ente de cubrir sus obligaciones a 
corto plazo con los recursos operacionales que tiene, se observa que a través de 
la estrategia de mercadeo propuesta para los años 2007 a 2011, se pretende: 
 
 VARIACION EN EL KW    
 2.007 2.008 2.009 2.010 2.011 
      
Cuentas por cobrar      
Inicial 1.089.684.285 
  
767.629.870    559.247.865    541.541.922    523.752.068  
Final   767.629.870  
  
559.247.865    541.541.922    523.752.068    505.974.245  
      
Variacion en las Cuentas por Cobrar -322.054.415 -208.382.005 -17.705.943 -17.789.854 -17.777.822 
      
   
Efectivo      
Inicial 62.477.706 
  
400.431.617    693.003.575    834.851.657    814.281.963  
Final   400.431.617  
  
693.003.575    834.851.657    814.281.963    635.907.647  
      
Variacion en los niveles de efectivo 337.953.911 292.571.958 141.848.082 -20.569.694 -178.374.316 
      
Pasivos Corrientes      
      
Inicial 51.777.856 
    
29.984.755      40.810.816      59.038.345      78.020.260  
Final     29.984.755  
    
40.810.816      59.038.345      78.020.260      98.864.363  
      
Variacion en los pasivos corrientes 21.793.101 -10.826.061 -18.227.529 -18.981.915 -20.844.103 
      
Variacion Neta del KW 37.692.597 73.363.892 105.914.610 -57.341.463 -216.996.241 
 
 Variación de la cartera: Este ítem disminuirá progresivamente porque la 
estrategia busca recaudar el 100% de la cartera histórica entre los años 
2007 y 2008.  Además,  la cartera del 2007 se recuperará el 90% en el 
mismo año, y para los años siguientes se recuperará el 30% del año 
anterior más en 70% de la vigencia en curso. 
 Variación del Efectivo: Partiendo de la variación de cartera, se espera contar 
con mayores recursos disponibles para la prestación del objeto social de la 
empresa. Siendo así, anualmente el efectivo final de año aumentará. 
 Variación del  Pasivo Corriente: En relación  al aumento de las utilidades 
que se esperan tener, la carga impositiva de la empresa se ve incrementada 
progresivamente. 
 Conforme a las necesidades y comportamiento esperado, se obtiene una 
variación de capital de trabajo que aumenta los primeros años como 
resultado de la implementación de la estrategia, y disminuye de acuerdo al 
proceso de maduración de la misma y la disponibilidad de recursos a corto 
plazo. 
   
COSTO DE CAPITAL 
 
Cuando hablamos de costo de capital decimos que la rentabilidad mínima que 
deben producir los activos de una empresa, es por lo tanto el costo de 
oportunidad que supone la posesión de dichos activos y que también se conoce 
con el nombre de tasa mínima requerida de retorno de la empresa. 
 
COSTO DE CAPITAL 












Pasivos 898.290.822,00 80,72% 12,68% 8,37% 6,76% 
Patrimonio 214.589.359,22 19,28%  18,37% 3,54% 
Activo 1.112.880.181,22 1  
COSTO DE 
CAPITAL 10,30% 












Pasivos 898.290.822,00 77,65% 12,68% 8,37% 6,50% 
Patrimonio 258.610.679,48 22,35%  18,37% 4,11% 
Activo 1.156.901.501,48 1  
COSTO DE 
CAPITAL 10,61% 












   
Pasivos 898.290.822,00 73,42% 12,68% 8,50% 6,24% 
Patrimonio 325.149.801,61 26,58%  18,37% 4,88% 
Activo 1.223.440.623,61 1  
COSTO DE 
CAPITAL 11,12% 












Pasivos 898.290.822,00 67,78% 12,68% 8,50% 5,76% 
Patrimonio 427.064.411,71 32,22%  18,37% 5,92% 
Activo 1.325.355.233,71 1  
COSTO DE 
CAPITAL 11,68% 












Pasivos 698.290.822,00 55,24% 12,68% 8,50% 4,69% 
Patrimonio 565.722.948,44 44,76%  18,37% 8,22% 
Activo 1.264.013.770,44 1  
COSTO DE 
CAPITAL 12,92% 












Pasivos 298.290.822,00 28,60% 12,68% 8,50% 2,43% 
Patrimonio 744.726.707,31 71,40%  18,37% 13,12% 
   
Activo 1.043.017.529,31 1  
COSTO DE 
CAPITAL 1 15,55% 
    
COSTO DE 
CAPITAL 2 15,06% 
 
        PARAMETROS  ECONOMICOS: 
 Tasa de Interés Activa en Colombia:  16.37% 
 Prima de riesgo                                      2    % 
TOTAL                                                    18,37% 
CALCULO DEL COSTO DE LOS SOCIOS 
 Participación Rentabilidad Ponderación 
Socio 1 25.00% 18.37% 4.59% 
Socio 2 25.00% 18.37% 4.59% 
Socio 3 25.00% 18.37% 4.59% 
Socio 4 25.00% 18.37% 4.59% 
  100.00%   18.37% 
 
 2006 2007 2008 2009 2010 2011 
Tasa Mensual 1.00% 1.00% 1.00% 1.00% 1.00% 1.00% 
Tasa Anual 
Efectiva 12.68% 12.68% 12.68% 12.68% 12.68% 12.68% 
Tasa después 
Impuestos 8.37% 8.37% 8.50% 8.50% 8.50% 8.50% 







2007 77,767,520 1,156,901,501 10.61% -44,930,263 
2008 99,740,910 1,223,440,624 11.12% -36,319,368 
2009 134,174,009 1,325,355,234 11.68% -20,607,983 
2010 170,084,576 1,264,013,771 12.92% 6,825,565 
2011 209,701,550 1,043,017,530 15.55% 47,548,657 
2006 
    
75,806,589.69  
    
1,164,658,037.02      0.10        (44,136,871) 
   
EVA = U.O.D.I. – (Activo Neto Operación * Costo de Capital 
 
ANALISIS DEL EVA: 
La empresa en años anteriores venia destruyendo valor de forma 
creciente, porque solamente se hacían análisis a las utilidades netas 
obviando la importancia del Valor Agregado.  Sin embargo, al calcular 
los EVA para los años proyectados  (2007 a 2011) encontramos 
cambios positivos en este aspecto ya que a partir del 2007 la 
destrucción del valor agregado se disminuye gradualmente hasta 
convertirse en positivo  (generación de valor).  Esta situación nos 
permite visualizar como una administración basada en la cultura del 
valor cambia sustancialmente el panorama o expectativas de una 
empresa, donde la disminución de gastos, cargas impositivas, 
mejoramiento de la rentabilidad de los activos operativos, etc se 
fusionan trayendo como consecuencia resultados atractivos para la 
empresa y sus inversionistas. 
 
SUPUESTOS  UTILIZADOS PARA EL DESARROLLO DE LA 
VALORACION DE LA EMPRESA MULTICREDITO LTDA 
 
MULTICREDITO LTDA 
SUPUESTOS QUE SE TIENEN EN CUENTA PARA LA VALORACION DE LA EMPRESA 
  
2007 2008 2009 2010 2011 
PIB  
4.0% 4.0% 4.0% 4.0% 4.1% 
INFLACIÓN 
4.9% 3.5% 3.0% 3.0% 3.2% 
Tasa de Crecimiento 
 de Ventas 5.00% 5.00% 5.00% 5.00% 5.00% 
Capital a captar 








2,083,725,000   2,187,911,250  
intereses recuperación     
324,428,669  
    
364,871,536  
    
431,358,689  
    
504,494,558      584,944,014  







2,014,267,500   2,114,980,875  
   
 
La deuda adquirida por la empresa con los socios se cancelara de la 
siguiente manera: en el año 2010, se cancelaran $200.000.000 y en el 
año 2011, se cancelaran $400.000.000 y en los años subsiguientes 
aumentaran en $200.000.000. de pesos. 
 
AMORTIZACION 
DEUDA A SOCIOS 
DEUDA INTERES AMORTIZACION SALDO 
            2,007  
 
898,290,822                           -    
         
898,290,822  
            2,008  
 
898,290,822                           -    
         
898,290,822  
            2,009  
 
898,290,822                           -    
         
898,290,822  
            2,010  
 
898,290,822             8,982,908           200,000,000  
         
698,290,822  
            2,011  
 
698,290,822             6,982,908           400,000,000  
         
298,290,822  
   
CALCULO DE LOS INDICADORES FINANCIEROS 
INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO        
            
Apalancamiento Financiero = 
Pasivos Totales    0.82 0.78 0.74 0.69 0.58 0.35 
Activos Totales          
            
Pasivo a Capital = 
Pasivos Totales    4.43 3.47 2.76 2.10 1.23 0.40 
Patrimonio Neto          
INDICADORES DE RENTABILIDAD        
            
Margen Operativo = 
Utilidad Operacional    0.41 0.36 0.41 0.46 0.50 0.54 
Ingresos (Ventas)          
            
Rentabilidad Operativa del Activo = 
Utilidad Operativa    0.11 0.10 0.12 0.14 0.17 0.27 
Activos          
            
Rentabilidad del Patrimonio = 
Utilidad Operativa    0.57 0.46 0.46 0.47 0.45 0.42 
Patrimonio          
            
Rentabilidad Neta = 
Utilidad Neta    0.08 0.14 0.18 0.24 0.27 0.31 
Ingresos (Ventas)          
            
Rotación Activos Fijos = 
Ventas Netas    15.97 8.31 9.35 11.05 12.93 14.99 
Activo Fijo Bruto          
INDICADORES DE LIQUIDEZ        
      2006 2007 2008 2009 2010 2011 
            
Índice de Liquidez Corriente  = 
Activo Corriente    22.38 38.96 30.68 23.31 17.15 11.15 
Pasivo Corriente          
            
Pasivo a Capital = 
Activos Ctes-Pasivos 
Ctes          
            
2006  1,107,230,644          
2007 
 
1,138,076,732          
2008 1,211,440,624          
2009  1,317,355,234          
2010 
 
1,260,013,771          
2011 1,043,017,530          




























   
   
 
 
 INDICADORES DE LIQUIDEZ 
 
 Índice de Liquidez Corriente: Este índice respalda a la empresa 
ante una eventualidad para cubrir los pasivos corrientes con los 
activos corrientes con que cuenta la empresa. Es decir que para el 
2006 por cada peso que se debía la empresa contaba con $22,38 
para responder con dicha deuda, mientras que se proyecta para el 
2007 $ 38.45, el 2008 $ 30,67, el 2009 $23,30, el 2010 $ 17.14 y el 
2011 $ 11,55.  
 
Es importante anotar que por la naturaleza de ser del negocio la 
empresa no posee pasivos corrientes muy altos, mientras que la 
cartera representa un gran porcentaje dentro de los activos razón por 
la cual el riesgo es alto debido a que los activos corrientes dependen 
de la recuperación de la misma. Es un índice generalmente aceptado 
de liquidez a corto plazo, que indica en que proporción las 
exigibilidades a corto plazo, están cubiertas por activos corrientes que 
se esperan convertir a efectivo, en un período de tiempo igual o 
inferior, al de la madurez de las obligaciones corrientes. 
 
 Capital de Trabajo: El capital de trabajo es el excedente de los 
activos corrientes después de haber cancelados los pasivos 
corrientes en su totalidad, que le quedan a la empresa en calidad de 
fondos permanentes, para atender las necesidades de la operación 
normal de la Empresa en marcha. El 2006 cuenta con 
$1.107.230.644, se estima para el 2007 $ 1.138.076.732, el 2008 $ 
1.211.440.624, el 2009 $ 1.317.355.234, el 2010 $ 1.260.013.771 y el 
2011 $ 1.043.017.530 cantidad de activos corrientes que les permitirá 
   
seguir con el giro normal de sus operaciones. 
 
 INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO 
 
 Apalancamiento Financiero: Nos permite establecer el grado de 
participación de los acreedores, en los activos de la empresa. Lo 
anterior, se interpreta en el sentido que por cada peso que la empresa 
tiene en el activo, debe $0,82 centavos para 2006, y se tiene 
proyectado para el 2007 $ 0.78, el 2008 $ 0,74, el 2009 $ 0,69, el 
2010 $ 0,58 y $ 0,35 centavos para 2011, es decir, que ésta es la 
participación de los acreedores sobre los activos de la compañía. 
 
 Pasivo a Capital (Leverage): Otra forma de determinar el 
endeudamiento, es frente al patrimonio de la empresa, para 
establecer el grado de compromiso de los accionistas, para con los 
acreedores. 
 
Del resultado del indicador se concluye que la empresa tiene 
comprometido su patrimonio 4,43 veces para el año 2006 y se 
proyecta en 3,43 para el 2007, 2.76 para el 2008, 2,10 para el 2009, 
1,23 para el 2010 y 0.40 veces para el 2011. 
 
La mayor parte del endeudamiento es con los socios pero la empresa 
tiene proyectado cubrir la deuda de socios a partir del año 2010. 
 
 INDICADORES DE RENTABILIDAD 
 
 Margen Operacional de Utilidad: Nos permite determinar la utilidad 
obtenida, una vez descontado el costo de ventas y los gastos de 
administración y ventas. También se conoce con el nombre de utilidad 
   
operacional. 
 
El resultado del indicador nos  permite concluir que la empresa 
generó una utilidad operacional, equivalente  al 0.41% en el 2006; y 
se proyectan 0.36% en el 2007; 0.41% en el 2008; 0.46% en el 2009; 
0.50% en el 2010; y 0.54% en el 2011 respecto al total de ventas de 
cada período.  
 
 Rentabilidad Operativa del Activo: Este indicador determina la 
tasa de interés que producen los activos de la empresa, en otras 
palabras el dinero que gana la empresa por cada peso que tiene 
invertido en activos. Es decir que para el 2006 se obtuvieron 
utilidades de $ 0.11 por cada peso que contaba el activo, mientras 
se proyecta para el 2007 $  0.10, el 2008 $ 0.12, el 2009 $ 0.14, el 
2010 $ 0.17, y para el 2011 $ 0.27. 
 
 Rotación activos Fijos: Esta mide la eficiencia general con que se 
aprovechan los recursos para generar las ventas, es decir, que 
muestra la capacidad que tiene la organización de generar ventas 
por cada peso que tiene comprometido en activos de la operación. 
Por lo tanto para el 2006 la empresa genera $ 15.97 en ventas por 
cada peso que posee en el activo, mientras que se proyecta para 
el 2007 $ 8.31,  el 2008 $ 9.35, el 2009 11.05, el 2010 $ 12.93 y 
para el 2011 $ 14.99. 
 
 Rentabilidad del Patrimonio: Este indicador determina la 
cantidad de dinero comprometido en la actividad desarrollada por 
la empresa para generar las utilidades. Las cifras reflejan que para 
el 2006 la empresa tenía comprometido $ 0.57 centavos para 
   
generar utilidad, mientras se proyecta para el 2007 $ 0.46, el 2008 
$ 0.46, el 2009 $ 0.47, el 2010 $ 0.45 y para el 2011 $ 0.42. 
 
 Rentabilidad Neta: Este índice o indicador mide que porcentaje de 
la utilidad neta representa con relación a las ventas netas, es decir 
que mide la facilidad de convertir las ventas en utilidad. Para 
nuestro caso durante el 2006 las utilidades representaban 0.08% 
de las ventas, se proyectan para el 2007 0.14%, el 2008 0.18%, el 
2009 0.24%, el 2010 0.27% y el 2011 0.31% de las ventas 
equivalen a las utilidades. 
 
2.007              2.008              2.009              2.010              2.011              
INGRESOS OPERACIONALES
Intereses Corrientes 12,5% 12% 324.428.669   364.871.536   431.358.689   504.494.558   584.944.014   
TOTAL INGRESOS OPERACIONALES 324.428.669   364.871.536   431.358.689   504.494.558   584.944.014   
GASTOS OPERACIONALES DE ADMON
Gastos de Personal (8,5%) 10% 67.918.421     74.710.263     82.181.289     90.399.418     99.439.359     
Arrendamientos Inflación 4.563.150       4.722.860       4.864.546       5.010.482       5.170.818       
Honorarios 8% 71.409.722     77.122.500     83.292.300     89.955.684     97.152.138     
Servicios 5% 14.552.011     15.279.611     16.043.592     16.845.772     17.688.060     
Mantenimiento y reparaciones 6% 180.000          190.800          202.248          214.383          227.246          
Depreciaciones 6.824.769       6.824.769       4.000.000       4.000.000       4.000.000       
Gastos de Amortización .(100%) 6.846.508       -                 -                 -                 -                 
Diversos 4% 14.820.373     15.413.188     16.029.716     16.670.904     17.337.741     
Total Gastos Operacionales de Admon 187.114.954   194.263.991   206.613.690   223.096.643   241.015.362   
GASTOS OPERACIONALES DE VENTA
Servicios 5% 1.394.150       1.463.858       1.537.050       1.613.903       1.694.598       
Honorarios 12% 14.683.488     16.445.507     18.418.968     20.629.244     23.104.753     
Comisiones 12,5% 12% 3.406.501       3.831.151       4.529.266       5.297.193       6.141.912       
Total Gastos Operacionales de Venta 19.484.139     21.740.515     24.485.284     27.540.339     30.941.263     
UTILIDAD OPERATIVA 117.829.576   148.867.029   200.259.715   253.857.576   312.987.389   
GASTOS NO OPERACIONALES
Financieros 12,5% 12% 13.564.883     14.243.127     14.955.284     15.703.048     16.488.200     
Gastos Extraordinarios .(6%) 24.923.729     23.428.305     22.022.607     20.701.250     19.459.175     
Diversos 12.641.994     11.883.475     11.170.466     10.500.238     9.870.224       
Total Gastos No Operacionales 51.130.606     49.554.907     48.148.356     46.904.536     45.817.599     
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 66.698.970     99.312.123     152.111.358   206.953.040   267.169.789   
IMPUESTO DE RENTA -22.677.650 -32.773.000 -50.196.748 -68.294.503 -88.166.030
UTILIDAD NETA 44.021.320     66.539.122     101.914.610   138.658.537   179.003.759   
AÑO 2007-2011
PROYECCION ESTADO DE RESULTADOS
MULTICREDITO LTDA.
